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Pese a la recu eración económica; los créditos 
hipotecarios;'siguen cayendo, El obstáculo El 
acceder ala Vivienda no Son las:tasas desinterés ni 

Jos plazos de financiación:ofrecidos porlos bancos. El 
¡problema principal es.la brecha pr entre los alicaídos 


Salarios.en pesos,y el precio dolarizado delas propiedades 


Icanzable 


Alejandro Elías 


el Libro 


LA OTRA ECONOMÍA 
Antonio Cattani (compilador) 
Editorial Altamira 
Compilación de en- 
sayos breves orga- 
nizados como una 
enciclopedia temá- 
ZA tica sobre econo- 
mía social y solidaria. El com- 
pilador presenta el libro como 
una herramienta fértil para la 
realización de actividades de 
formación, capacitación, estu- 
dios e investigaciones y para 
acompañar el sendero de las 
acciones proyectivas para la 
gestación de instituciones, or- 
ganizaciones, valores y princi- 
pios alternativos a la econo- 
mía del sistema capitalista. 
Entre los conceptos desarro- 
llados, se incluyen capital so- 
cial, comercio justo, desarrollo 
local, economía popular, mo- 
neda social y tercer sector. 
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Los taxis iraquíes que reco- 
rren los 25 kilómetros que se- 
paran el centro de la ciudad 
de Bagdad del aeropuerto se 
han convertido en los más 
caros del mundo. La BBC in- 
formó la última semana que 
las pequeñas caravanas de 
vehículos armados y guarda- 
espaldas que se organizan 
para evitar secuestros cobran 
cerca de 5100 dólares por el 
peligroso viaje. El recorrido a 
toda velocidad cuesta cuatro 
veces más que el precio de 
un pasaje de ida en la línea 
área Royal Jordanian desde 
Londres a Bagdad con para- 
da en Ammán. Equivale a 
cerca de 330 dólares por mi- 
lla comparado con los 7 dóla- 
res por milla que cobra la úni- 
ca aerolínea comercial que 
viaja a Irak. 


Sumacero 


El gerente de personal de una empresa y uno de los emple- 
ados van de cacería un fin de semana. Mientras el gerente 
se queda en la cabaña, el empleado sale a cazar osos. 
Pronto encuentra uno, pero su disparo sólo lo hiere. El oso 
empieza a correrlo enfurecido. El empleado intenta escapar 
lo más rápido que puede, pero el oso comienza a acercar- 
se. Justo cuando llega a abrir la puerta de la cabaña, el em- 
pleado se tropieza y el oso lo alcanza. Entonces, comienzan 
a rodar por la cabaña. El gerente pega un salto, se acerca a 
la puerta de la cabaña y le grita a su amigo: “Vos pelá éste, 


mientras yo voy a buscar otro”. 


La Frase 


“Yo lo sa- 
bía. Desde 
los años 
sesenta se 
decía que 
forzosa- 
mente los 
espacios 
vacíos tenían que rellenarse 
con los chinos. Ellos han ve- 
nido extendiéndose, primero 
llegaron con la comida chi- 
na, después con los super- 
mercados (...) ellos no son 
de invadir militarmente, pero 
tienen su estrategia” (Moha- 
med Alí Seineldín, revista 
Veintitrés, 18 de noviembre 
de 2004). 


PisentAción 


1. Ceil Piette del Conicet invi- 
ta a la presentación del libro 
La economía argentina y su 
crisis (1976-2003). Visiones 
institucionales y regulacionis- 
tas, de Robert Boyer y Julio 
C. Neffa (comp.). Lunes 29 de 
noviembre a las 19 horas, en 
la Facultad de Ciencias Eco- 
nómicas de la UNLP, Calle 6 
e/47 y 48, ciudad de La Plata. 
2. El Ministerio de Desarrollo 
Social convoca al 2* Encuen- 
tro de Investigadores y Do- 
centes en Economía Social, 
que se realizará en el Instituto 
Nacional de Educación Tec- 
nológica, Saavedra 789, ma- 
ñana a las 10 horas. 


ranKINQ 


Fuente: Indec. 


A toda máquina 
—capacidad instalada en la industria, septiembre 2004— 


Aca 


El 13 de julio de 2003, en un reportaje concedido a Cash, José 
Sbatella, por entonces titular de la Dirección General de Adua- 
nas, sostuvo que “si uno mira el Código Aduanero, va a encon- 
trar que está hecho por alguien que quiere que sea difícil parar 
la mercancía en la frontera. No quiero exagerar, pero parece he- 
cho por contrabandistas de cuello blanco. Implica un entramado 
de presentación de recursos, contrarrecursos y distintas vías je- 
rárquicas, incluso amparos, que obligan a la Aduana primero a 
dejar pasar la mercadería para recién después seguir la vía judi- 
cial”. Estas declaraciones dieron lugar a una querella contra 
Sbatella por parte de los redactores del código, Héctor Vidal Al- 
barracín y Enrique Barreira. La acción judicial motivó la retracta- 
ción de Sbatella, quien en un comparendo de conciliación sostu- 
vo: “Vengo a retractarme de las expresiones injuriosas divulga- 
das por los medios periodísticos y radiales, pues mi referencia a 
los redactores del Código Aduanero fue equivocada ya que no 
he querido imputar a los mismos una intención indebida ni mali- 
ciosa en su redacción, mereciéndome los mismos el mejor de 
los conceptos tanto desde el punto de vista personal como pro- 
fesional. Mis afirmaciones sólo tuvieron por intención destacar 
que ese ordenamiento había perdido vigencia frente a las prácti- 
cas modernas de contrabando. Concedida la palabra a los que- 
rellantes, ambos manifiestan que aceptan la retractación vertida 
por el aquí querellado en todos sus términos”. 


la POS: 


Durante 2003 las ventas ar- 
en % gentinas a China se duplicaron 


Refinación del petróleo 92,6 y en los primeros nueve meses 
Industrias metálicas básicas 92,3 de este año crecieron 12,2 por 
Productos textiles 84,2 ciento. Sin embargo, la consul- 
Papel y cartón 82,4 tora Ecolatina informó que nue- 
Sustancias y productos químicos 77,8 ve de cada diez dólares de ex- 
Productos alimenticios y bebidas 76,1 portación a China provienen 
Edición e impresión 72,0 del agro o de productos agro- 
Caucho y plástico 68,3 pecuarios procesados de esca- 
Productos del tabaco 67,2 so valor agregado, mientras 
Metalmecánica (sin autos) 63,1 que las exportaciones de ma- 
Minerales no metálicos 57,4 nufacturas de origen industrial 
Vehículos automotores 39,0 redujeron su peso relativo, pa- 


sando de 6,8 por ciento en 
2003 a 3,9 por ciento en 2004. 
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Inalcanzable 


POR FERNANDO KRAKOWIAK 


ese a la recuperación de la eco- 

nomía, los créditos hipoteca- 

rios han venido cayendo de 
manera ininterrumpida desde el es- 
tallido de la convertibilidad. Desde 
diciembre de 2002, la cartera se re- 
dujo de 11.410 a 8747 millones de 
pesos, acumulando una caída de 23,4 
por ciento. El obstáculo para acceder 
a la vivienda no son las tasas de inte- 
rés ni los plazos de financiación ofre- 
cidos por los bancos. El problema 
principal es la brecha existente entre 
los alicaídos salarios en pesos y el pre- 
cio dolarizado de las propiedades. Un 
departamento de tres ambientes en 
un barrio de clase media como Villa 
Crespo cotiza cerca de 50.000 dóla- 
res. Los bancos prestan hasta el 75 
por ciento del precio de la propiedad. 
Por lo tanto, para acceder a ese in- 
mueble se necesita sacar un crédito 
de 112.500 pesos, lo que implica una 
cuota cercana a los 1200 pesos por 
mes. Las entidades financieras exigen 
que la cuota no represente más del 40 
por ciento del ingreso del solicitante. 
Así sólo califican para el crédito aque- 
llas personas capaces de certificar un 
ingreso en blanco de entre 3000 y 
3500 pesos mensuales: apenas el 10 
por ciento más rico de la población. 
Pese a esas restricciones, la construc- 
ción continúa creciendo para alimen- 
tar el circuito especulativo de aque- 
llos que apuestan a la compra de vi- 
viendas como reserva de valor. 

Cash consultó alos principales ban- 
cos y pudo comprobar que la mayo- 
ría de las personas que toman crédi- 
tos hipotecarios en la actualidad son 
propietarios mayores de 35 años con 
intenciones de mudarse a una casa más 
grande, realizar ampliaciones o sim- 
plemente comprar otra propiedad pa- 
ra resguardar sus ahorros. En cambio, 


durante la convertibilidad la financia- 
ción se utilizaba en muchos casos pa- 
ra acceder a la primera vivienda y los 
jóvenes de 25 a 35 años tenían un ac- 
ceso más fluido. El monto promedio 
otorgado entonces oscilaba entre 30 
mil y 40 mil dólares, con los que se 
podía comprar un departamento de 
dos ambientes o cubrir el 75 por cien- 
to de un tres ambientes en la ciudad 
de Buenos Aires. Mientras que en la 
actualidad los montos promedio otor- 
gados oscilan entre 33 mil y 70 mil 
pesos, según la entidad. Cifra que al- 
canza para pagar en promedio el 45 
por ciento de las viviendas que los so- 
licitantes quieren comprar. 

Mariano Echegoyen, responsable 
de Activos del Banco Societé Généra- 
le afirmó a Cash que “en los '90 una 
pareja recién casada con empleo y al- 


Certificar: Sólo califican 
para los créditos hipotecarios 
aquellas personas capaces de 
certificar un ingreso en 
blanco de entre 3000 y 3500 


pesos mensuales. 


gún ahorro podía comprar un depar- 
tamento, mientras que en la actuali- 
dad predomina un target más selecto 
de clase media alta que aspira a cam- 
biar su propiedad o mejorar su cali- 
dad de vida comprando en un barrio 
cerrado”. Claudio Miteff, gerente de 
créditos de Banco Río, señaló a Cash 
que “el crédito hipotecario represen- 
ta el 1,5 por ciento del PIB, mientras 
que en la década del “40 llegó a equi- 
valer a un tercio del Producto”. 

La tasa de interés variable para un 
crédito hipotecario a 10 años se en- 
cuentra entre 8,00 y 13,46 por cien- 
to, aunque el costo financiero total 


eleva la franja de 9,59 a 16,03 por 


QUE PASA EN OTROS PAISES 


Burbujas riesgosas 


POR F. K. 


a brecha entre el precio de las 
|_ ee: y el ingreso de la 

población no es un problema ex- 
clusivo de Argentina. Según datos del 
segundo trimestre difundidos por el 
Banco de España, un trabajador es- 
pañol debería destinar su sueldo com- 
pleto durante 7,9 años para poder 
comprar una vivienda de tamaño me- 
dio. Ese indicador ha venido crecien- 
do durante los últimos años, pues en 
2001 sólo tenían que destinar el suel- 
do de 5,6 años. El incremento de pre- 
cios también ocasiona que los espa- 
ñoles estén utilizando el 53,7 por cien- 
to de su salario para el pago de una 
hipoteca, cuando el porcentaje reco- 
mendado por los bancos es sólo del 
33 por ciento del sueldo. Pese a es- 
ta situación, el crédito hipotecario au- 
mentó un 24,3 por ciento durante el 
segundo trimestre y en términos ab- 
solutos la cartera total de préstamos 
equivale al 68,3 por ciento del PIB, 
5,4 puntos más que en 2003 y veinte 
puntos por encima de la tasa regis- 
trada en 2001. 

Entre las ventajas que impulsan el 
crecimiento del crédito en España, 
se destacan las condiciones favora- 
bles de financiación (tasas bajas y 


plazos largos) y la coyuntura econó- 
mica favorable. Sin embargo, un es- 
tudio difundido por la Fundación En- 
cuentro señaló que el porcentaje de 
familias españolas que no puede 
afrontar la compra de una vivienda 
creció del 49,2 al 60,7 entre 1999 y 
2003. La causa principal que impo- 
sibilita el acceso a la vivienda no son 
las tasas de interés sino el precio del 
metro cuadrado que subió de 1187 
a 1671 euros entre 1999 y 2004, un 
40,7 por ciento. 

Situaciones similares se viven en 
Estados Unidos, Reino Unido, Irlanda 
y Australia, donde el precio de las pro- 
piedades creció 120 por ciento entre 
1997 y 2004, muy por encima de los 
salarios. The Economist informó re- 
cientemente que en esos países la di- 
ferencia entre el precio de las propie- 
dades y el salario de los compradores 
es record, situándose entre un 25 y un 
60 por ciento por encima del prome- 
dio delos últimos 30 años. Con el agra- 
vante de que las bajas tasas de inte- 
rés han hecho que sean cada vez más 
quienes toman créditos. El semanario 
agregó en su informe que “la primera 
ley de las burbujas inmobiliarias es que 
se alargan en el tiempo mucho más de 
lo que nadie cree, pero la segunda ley 
es que estallan sin avisar”. [8 


ciento, según un relevamiento recien- 
te realizado por la Subsecretaría de 
Defensa de la Competencia. De los 
once bancos que ofrecen créditos, só- 
lo el Río y el Ciudad tienen una tasa 
fija a 10 años. En el caso del Ciudad, 
la tasa anual es de 12,50 por ciento, 
llegando a 15,60 por ciento si se con- 
tabiliza el costo financiero total. 
Mientras que el Río publicita una ta- 
sa de 12,95 por ciento que trepa a 
16,74 por ciento con los costos. Las 
tasas de interés nominales son más 
bajas que las ofrecidas durante la con- 
vertibilidad y, si se toma en cuenta la 
inflación, que este año rondará el 5 
porciento, la tasa real es más baja aún. 
Sin embargo, aunque la tasa cayera a 
cero, el sueño de la casa propia segui- 
ría vedado para la mayoría de la po- 
blación, pues la recomposición sala- 
rial otorgada desde la devaluación 
quedó muy por detrás de la suba de 
las propiedades.En el primer semes- 
tre de 2002, el precio en dólares de 
los inmuebles en la ciudad de Bue- 
nos Aires llegó a caer un 51 por cien- 
to debido a la devaluación. A partir 
de entonces los valores fueron subien- 
do hasta posicionarse en dólares ape- 
nas un 8 por ciento por debajo del 
precio promedio vigente durante la 
convertibilidad. Esa recuperación im- 
plicó un aumento promedio en pe- 
sos de 177 por ciento, muy por enci- 
ma de la leve suba salarial. Según el 
Indec, el salario promedio aumentó 
26,5 por ciento desde la devaluación. 
Si se considera a los trabajadores que 
conforman la crema laboral, que co- 
bran su sueldo en blanco y aportan a 
una AFJP, el incremento fue de 34 
por ciento (954,39 a 1281 pesos en- 
tre diciembre de 2001 y noviembre 
de 2004). El sueldo de ese trabajador 
en 2001 equivalía al valor de un me- 
tro cuadrado y ahora equivale a un 
tercio de esa misma superficie. 


Para los empleados no registrados, 
la situación es peor. Según un recien- 
te informe del Instituto para el Desa- 
rrollo Social Argentino, ganan apenas 
336 pesos mensuales, un tercio de lo 
que deberían pagar de cuota si estu- 
vieran en blanco y quisieran sacar un 
hipotecario para comprar un depar- 
tamento de tres ambientes en la ciu- 
dad. Esas restricciones hicieron que 
en Capital Federal el número de es- 
crituras hipotecarias sobre el total de 
escrituraciones cayera de 20 a 5,2 por 
ciento entre fines de los *90 y agosto 
de 2004, luego de haber tocado un pi- 
so histórico de 0,6 por ciento en 2003. 

En el resto del país, las viviendas 
son más económicas, pero la situa- 
ción no es mejor porque el ingreso 
promedio delos trabajadores también 
es más bajo. Según un informe pu- 
blicado por la consultora Reporte In- 
mobiliario, un departamento de 65 
metros cuadrados en la ciudad de 
Buenos Aires equivale al sueldo ínte- 
gro promedio que cobra un porteño 


en 6,7 años, mientras que para com- 
prar una propiedad de igual superfi- 
cie en la ciudad de Córdoba un tra- 
bajador cordobés debería destinar su 
sueldo íntegro durante 9 años. Para 
rosarinos y mendocinos el monto 
equivale a 8,1 y 7,4 años de sueldo 
respectivamente. 

Pese a las limitaciones existentes pa- 
ra acceder a la vivienda, las construc- 
ciones residenciales se siguen desarro- 
llando, fundamentalmente en las zo- 
nas más rentables de la ciudad de Bue- 
nos Aires. Entre enero y septiembre, 
el barrio de Palermo concentró el 22,5 
por ciento de los nuevos permisos re- 
sidenciales de la ciudad y si se suman 
los barrios de Belgrano, Villa Urquiza 
y Caballito la concentración llega al 
45,4 por ciento. El último informe de 
la UADE que analiza el mercado in- 
mobiliario muestra que, entre diciem- 
bre de 2001 y septiembre de 2004, el 
precio de los departamentos nuevos en 
la Zona Norte aumentó un 11,1 por 
ciento en dólares. La espiral es alenta- 


Alejandro Elías 


da por inversores que ven en la cons- 
trucción una opción rentable para sus 
ahorros debido a la brecha existente 
entre los costos de construcción y el 
precio final de los inmuebles y por un 
conjunto selecto de compradores que 
busca preservar sus ahorros compran- 
do una vivienda aunque no tengan ne- 
cesidades habitacionales que cubrir. 
Ese fenómeno no es nuevo. En 
2001 el censo registró en la ciudad de 
Buenos Aires 66 mil viviendas en ven- 
ta o alquiler que estaban deshabita- 
das, 55.400 casas cerradas por “mo- 
tivos desconocidos” y 12.396 aban- 
donadas. Esas viviendas representan 
un porcentaje mayor que el déficitha- 
bitacional de hogares registrado en la 
ciudad, el cual es de 70 mil vivien- 
das, según declaró Ernesto Selzer, ti- 
tular del Instituto de Vivienda por- 
teño. Pese a la sobreoferta de vivien- 
das, los precios se mantienen por la 
especulación inmobiliaria de aquellos 
que invirtieron en ladrillos y ahora 
buscan preservar sus ahorros. Bl 


¿POR QUE ES CADA VEZ MAS DIFICIL EL ACCESO A LA VIVIENDA? 


FERNANDO ALVAREZ CELIS, 
especialista en Economía Urbana 


“Prácticas especulativas” 


¿Qué medidas se pueden tomar para tfavo- 
recer el acceso de la gente a la vivienda? 
—En la ciudad de Buenos Aires, la cons- 
trucción y la compra de viviendas está aso- 
ciada a la especulación. Las personas que 
compran viviendas lo hacen como reserva 
de valor y eso lleva a que el precio esté 
atado al dólar. 
¿Cómo se puede revertir esa situación? 
—En la actualidad, la mayoría de los cré- 
ditos que otorga el Banco Ciudad son para 
emprendimientos que se desarrollan en la 
Zona Norte y donde el 35 por ciento del 
precio de la vivienda se lo quedan los desa- 
rrolladores inmobiliarios. Para revertir la si- 


GUSTAVO FERRO, 


coordinador del Instituto de Economía de la UADE 


“Restricciones de oferta y demanda” 


¿Por qué los precios de las viviendas han 
Í venido recuperando su valor en dólares 
previo a la devaluación? 

—Después de la devaluación, la vivienda 
recuperó un papel de reserva de valor que 
había perdido durante la convertibilidad. La 
desconfianza que genera el sistema financie- 
ro y las tasas de interés bajas hicieron que 
los sectores de mayor poder adquisitivo re- 
currieran a la compra de viviendas en zonas 
cotizadas para preservar sus ahorros, tal co- 
mo ocurrió durante épocas inflacionarias. 
¿Las dificultades en el acceso al crédito 
se explican por un problema de oferta o 
por los bajos ingresos de los asalariados? 


tuación, la banca pública tiene que obrar en función de una política de 
desarrollo de la ciudad. Se debe asociar no sólo a la venta de las vi- 
viendas sino también a la construcción, fundamentalmente en las zonas 
marginales donde la renta del suelo es menor. Así se generaría valor en 
zonas deprimidas al mismo tiempo que se logra reducir el precio de las 
viviendas rompiendo el círculo especulativo. 

¿Por qué no se lleva adelante esa política? 

—Porque al mercado no le interesa. El 25 por ciento de la renta de la ciu- 
dad lo genera el sector inmobiliario y para llevar adelante una política de 
esas características se debería enfrentar ese sector. En la actualidad, lo 
que existe son políticas de localización puntual de los pobres, barrios es- 
tigmatizados donde los marginás para siempre. Las viviendas que hizo el 
ex intendente Grosso en el barrio Ramón Carrillo hoy valen 10 mil pesos 
en una ciudad donde el promedio de la vivienda son 30 mil dólares. En 
Parque Chacabuco, el Estado construyó viviendas en la década del '50 
que hoy valen 40 mil dólares. En ese momento se generó valor, pero ha- 
bía otra estrategia de Estado. 


—Hay una combinación de ambos factores. Por el lado de la oferta, las 
restricciones se explican por cuestiones institucionales. La situación patri- 
monial del sistema financiero todavía no está resuelta. Por lo tanto, el ra- 
cionamiento del crédito aparece como una conducta preventiva. Por el la- 
do de la demanda, si uno entra en una senda de crecimiento razonable, 
se podría esperar que tendencialmente los ingresos de la población se va- 
yan recuperando, pero la distribución del ingreso tal como está ahora ope- 
ra como una restricción muy fuerte. 

¿Las restricciones para acceder al crédito hipotecario privado pue- 
den volver a conformar un escenario similar al existente antes de la 
década del *'90, cuando sólo se accedía a la vivienda a través de cré- 
ditos subsidiados? 

—La restricción fiscal va a ser fuerte. Por lo tanto, pensar en políticas de 
subsidio a la vivienda desde el Estado se vuelve más difícil. No lo descar- 
to, pero tampoco descarto un ciclo como el de los 90. La situación no es 
simple, pero le atribuyo una probabilidad importante a que el país se enca- 
mine y tengamos años mejores. 


Viviendas 
ingresos 


Ml Pese a la recuperación de la 
economía, los créditos 
hipotecarios han venido 
cayendo de manera 
ininterrumpida desde el 
estallido de la convertibilidad. 


Ml Desde diciembre de 2002 la 
cartera se redujo de 11.410 a 
8747 millones de pesos, 
acumulando una caída de 23,4 
por ciento. 


Ml El obstáculo para acceder a 
la vivienda no son las tasas de 
interés ni los plazos de 
financiación ofrecidos por los 
bancos. 


Ml El problema principal es la 
brecha existente entre los 
alicaídos salarios en pesos y el 
precio dolarizado de las 
propiedades. 


Ml Aunque la tasa cayera a 
cero, el sueño de la casa 
propia seguiría vedado para la 
mayoría de la población. 


Ml La recomposición salarial 
otorgada desde la devaluación 
quedó muy por detrás de la 
suba de las propiedades. 


E La construcción continúa 
creciendo para alimentar el 
circuito especulativo de 
aquellos que apuestan a la 
compra de viviendas como 
reserva de valor. 


BODY. 
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Sida en el Fondo 


Por Marcelo Zlotogwiazda 


ay quienes sostienen que el Fondo Monetario Interna- 

cional es uno de los responsables de que el virus del si- 

da se propague por el mundo entero a un ritmo ate- 
rrador que justo esta semana quedó reflejado en el informe 
“Situación de la epidemia del sida 2004”, que difundió la 
Organización Mundial de la Salud, según la cual la cantidad 
de afectados se elevó el año último en 3,9 millones de perso- 
nas hasta alcanzar casi 40 millones. El documento también 
señala que en el año murieron por esta enfermedad 3,1 millo- 
nes de individuos, y que la cantidad de infectados en la Ar- 
gentina es de alrededor de 130.000. 

Un par de meses atrás, las organizaciones no gubernamen- 
tales Action Aid, Global Aids Alliance y Student Global Aids 
Campaign dieron a conocer un trabajo titulado “Bloqueando 
el progreso: cómo la lucha contra el HIV/sida es socavada 
por el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional”. 
Resumidamente, el fundamento de la crítica es que los prés- 
tamos de ambas instituciones condicionan a los países a obte- 
ner metas de exagerada e innecesaria baja inflación que con- 
ducen a reducir el gasto público y, como resultado de ello, a 
restringir los fondos destinados a la salud en general, y a la 
lucha contra la epidemia en particular. 

El documento divulgado en septiembre activó un febril deba- 
te entre los autores y el EMI, quien de inmediato salió a rebatir 
las acusaciones, señalando que el informe de las ONG “está bá- 
sicamente equivocado en el rol que le asigna al Fondo en la lu- 
cha contra el HIV/sida”. El Fondo defiende a rajatabla sus polí- 
ticas tendientes a reducir al mínimo la inflación, argumentando 
que “unos puntos más de inflación no promoverían mayor cre- 
cimiento económico ni aumentarían el margen para gastar en la 
lucha contra el sida”. El FMI señala, como siempre, que “pro- 
mueve la estabilidad macroeconómica porque la considera una 
condición necesaria para el crecimiento económico y la reduc- 
ción de la pobreza, sin las cuales no se pueden obtener mejoras 
perdurables en las condiciones de la salud pública”. 

A la luz de la experiencia argentina y latinoamericana de la 
última parte del siglo pasado, en el dilema entre inflación y 
gasto público el que sale mejor parado de la discusión es in- 
discutiblemente el FMI. Lo que sucede es que esa disyuntiva, 
y mucho más en la actualidad, es extemporánea y falaz en lo 
que a la región respecta. Como fácilmente se puede observar 
en la Argentina (y no sólo aquí), ni el exceso de gasto público 
ni el riesgo inflacionario son problemas reales dignos de de- 
masiada atención. El país sufrió un golpe inflacionario en 
2002, pero por efectos de la devaluación originada en el dese- 
quilibrio fiscal provocado por un excesivo peso del endeuda- 
miento y no por un nivel desmedido de gasto público inter- 
no. Y desde entonces, la macroeconomía no está amenazada 
por ningún fantasma inflacionario, y si hay desequilibrios 
presupuestarios son hacia un descomunal superávit, que este 
año oscilará en los 6500 millones de dólares, es decir el equi- 
valente a 4 puntos del Producto Bruto Interno. 

La crítica de las ONG está bien apuntada pero equivocada- 
mente fundamentada, al menos en lo que a la Argentina y a 
la región se refiere. El ajuste que pide el Fondo no es para ba- 
jar la inflación, que casi no existe, sino para garantizar so- 
brantes fiscales para pagar deuda externa. Que es parecido 
pero no es igual. 

Pero el error de fundamentación es, al final de cuentas, 
una cuestión secundaria, porque ya sea para bajar la inflación 
o para pagar deuda, es indiscutible que el Fondo ejerce una 
sistemática presión para contener el gasto público y para li- 
mitar la intervención del Estado, lo que a efectos del proble- 
ma del sida resulta lo verdaderamente pernicioso y relevante. 

Se ve que el ataque de estas ONG ha removido cargos de 
conciencia dentro de la institución. Además de la inmediata 
respuesta ya mencionada, el EMI preparó un libro completo 
sobre el tema del sida (toda una rareza en la tradición edito- 
rial del organismo) que estará a la venta desde el próximo 
miércoles. El volumen editado por Markus Haacker se titula 
La macroeconomía del HIV/SIDA, y es una recopilación de 
papers con enfoques economicistas sobre la materia. Según el 
adelanto promocional del libro que circula, en uno de los ca- 
pítulos se analizan, por ejemplo, “los efectos del sida sobre el 
crecimiento económico, el ahorro y el comportamiento de la 
inversión”, y se exploran los vínculos entre “los efectos ma- 
croeconómicos de la epidemia y su impacto en la pobreza, la 
inequidad y el bienestar”. 

Seguramente el EMI carga con alguna responsabilidad re- 
ferida a la difusión del sida, pero es muy difícil medirla con 
alguna exactitud. Tan difícil como medir cuánta responsabi- 
lidad le cabe a la Iglesia en este tema, que se empecina en 
boicotear los esfuerzos públicos y privados para fomentar la 
educación sexual. Ml 
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Crisis 
papeles 


Ml “En la Argentina, los bonos 
provinciales como el lecop y 
las monedas de trueque fueron 
monedas paralelas.” 


Ml “La creación de una moneda 
siempre implica una cierta idea 
de soberanía.” 


Ml “El trueque, como otras 
experiencias de monedas 
sociales en diversas partes del 
mundo, es una invención 
política muy local que no 
interesa a toda la población.” 


Ml “Los momentos de crisis son 
grandes momentos de 
imaginación y de creación de 
nuevas formas de vivir para 
protegerse de los efectos de la 
crisis.” 


Ml “Y las monedas paralelas 
son una parte de estas 
innovaciones como intento de 
protección.” 


Rosana Chaio 


Jéróme Blanc: “Con la crisis de 2001-2002 se crearon múltiples monedas paralelas”. 


SOBERANIA NACIONAL Y ESTRATEGIAS SOCIALES 


Monedas paralelas 


POR VERONICA GAGO 


l economista Jéróme Blanc es- 

tuvo en Buenos Aires como 

parte del programa de inter- 
cambio entre varias universidades del 
país y el IMA (Instituto Modelo Ar- 
gentino) y la universidad francesa de 
Lyon: el objetivo es la investigación 
de la crisis y la fragmentación mone- 
taria argentina de los últimos años que 
culminará en un coloquio en el 2006. 
Blanc, investigador y profesor del 
Centre Walras, es autor del libro Las 
monedas paralelas. 
¿A qué llama monedas paralelas? 

Son los distintos casos de utiliza- 
ción de una moneda que no está vin- 
culada con la utilización normal o co- 
rriente de la moneda del Estado. Por 
ejemplo, en la Argentina, los bonos 
provinciales como el lecop y las mone- 
das de trueque fueron monedas para- 
lelas. Estos casos no son habitualmen- 
te investigados. Cuando este fenóme- 
no esanalizado por los economistas só- 
lo se lo desarrolla desde un tipo de mo- 
nedas paralelas: el dólar. Es decir, lo 
que hay son teorías sobre la dolariza- 
ción, pero esas teorías no saben expli- 
car por qué grupos de actores, provin- 
cias o comunidades crean una nueva 
moneda y no sólo la utilizan. En ese 
sentido es especialmente interesante lo 
que pasó en la Argentina con la crisis 
de 2001-2002, cuando se crearon múl- 
tiples monedas paralelas. 

¿Cómo y cuándo surge la necesi- 
dad de crear una moneda? 

—Son motivaciones no sólo econó- 
micas sino políticas en un sentido am- 
plio. Este es el caso del trueque. En el 
caso de las monedas provinciales, en 
la Argentina hubo una evidente mo- 
tivación fiscal. La creación de una mo- 
neda siempre implica una cierta idea 
de soberanía. A veces puede ser con 
intenciones de secesión, es el caso de 
Alemania durante la crisis de los años 
21-23, cuando algunas localidades 


En la Argentina de la 
crisis hubo varios 
casos de utilización 
de una moneda que 
no estuvo vinculada 
con la utilización 
normal o corriente de 
la del Estado. 


querían autonomizarse y la moneda 
fue una parte de tal proyecto. 

¿Una moneda paralela y una mone- 
da social son lo mismo? 

—Las monedas sociales son una par- 

te de las monedas paralelas. Las mo- 
nedas sociales surgen gracias a grupos 
o personas que crean una moneda pro- 
pia para lograr tres tipos de objetivos: 
localizar los ingresos en la comunidad, 
dinamizar la actividad económica y el 
lazo social en la comunidad y, por úl- 
timo, transformar las lógicas del inter- 
cambio y desarrollar las competencias 
de las personas en casos en que éstas 
no pueden venderlas en el mercado de 
trabajo. Este último objetivo intenta 
salir de la lógica del mercado, hacer 
que los precios —por ejemplo en cier- 
tos productos como la comida— no se- 
an los precios del mercado, sino que se 
ajusten a una lógica de vínculo social 
que va más allá de las prácticas indivi- 
dualistas de consumo. 
Desde esta perspectiva, ¿cómo 
analiza el fracaso de la moneda so- 
cial que puso en vigencia el trueque 
en la Argentina? 

—Lo que permite analizar su fraca- 
so es lo mismo que permite analizar 
su crecimiento: el trueque, como otras 
experiencias de monedas sociales en 
diversas partes del mundo, es una in- 
vención política muy local que no in- 
teresa a toda la población. Convoca a 
grupos motivados por el desarrollo, la 


ecología, la autonomía, y la lógica que 
los conduce a entrar a este tipo de co- 
munidad no es la de comprar y ven- 
der, es decir, no es la lógica del con- 
sumo, sino la de intercambiar bajo 
otra lógica. Pero la crisis masiva de la 
Argentina llevó a una difusión mediá- 
tica de estas comunidades con una 
forma de moneda paralela. El creci- 
miento del trueque durante el 2001 
y especialmente en el 2002 estuvo di- 
rectamente vinculado con la crisis ya 
que muchas personas querían encon- 
trar en el trueque lo que no con- 
seguían en la economía corriente. Pe- 
ro ése no es ni el objetivo ni la capa- 
cidad del trueque y las personas que 
esperaban sólo reemplazar aspectos de 
la economía corriente, queiban a con- 
sumir sin producir lo suficiente, de- 
sestabilizaron el trueque ya que en el 
sistema argentino, desde el principio, 
estaba claro que quienes lo integra- 
ban debían constituirse como prosu- 
midores, es decir, productores y con- 
sumidores, lo cual garantizaba el equi- 
librio del trueque. 

¿Las monedas paralelas sólo apa- 
recen en momentos de crisis? 

—Los momentos de crisis son gran- 
des momentos de imaginación y de cre- 
ación de nuevas formas de vivir para 
protegerse de los efectos de la crisis. Y 
las monedas paralelas son una parte de 
estas innovaciones como intento de 
protección. Pero las monedas paralelas 
no sólo son producto de la crisis. 

En la Argentina, la creación de las 
monedas sociales del trueque no es- 
tuvo exactamente vinculada con la 
crisis de la economía: se trató de una 
lógica de desarrollo local junto a una 
intención de desarrollar la autonomía 
de un grupo de personas; fue un pro- 
yecto político claro. El desarrollo de 
este tipo de monedas paralelas no es- 
tá exclusivamente vinculado con una 
gran crisis aunque, claro que una cri- 
sis hace que tengan un desarrollo muy 
grande. 
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“Se justifica la protección” 


POR CLEDIS CANDELARESI 


os dirigentes de la Unión In- 

dustrial Argentina no saben 

qué medidas tomaría el Go- 
bierno para proteger a los “sectores 
sensibles” de la competencia China. 
Pese a ello, la entidad está confiada 
en esa protección. El plástico Héc- 
tor Méndez, vicepresidente prime- 
ro de la UIA, explicó esa fe en diá- 
logo con Cash. El segundo hombre 
de esa entidad empresaria defiende 
un proteccionismo “sin complejos” 
para la industria. 
¿La recuperación industrial es ge- 
nuina o sólo se están alcanzando 
los niveles pre-crisis? 

—Es genuina. Después cada sector 

corre su suerte. Algunos están recu- 
perando el nivel previo a la crisis y a 
otros todavía les falta bastante. 
El último comunicado de UIA des- 
taca que, en la mayoría de los sec- 
tores, es más negocio producir que 
importar. ¿En cuáles no? 

Son pequeños sectores en los que 
vale la pena resignarse a importar. Por 
ejemplo algunos productos que tienen 
alto desarrollo tecnológico, como el 
de los chips, que se producen con va- 
lores muy competitivos en otros luga- 
res del mundo. Pero salvo esas excep- 
ciones, el resto de la producción no 
tiene que ser víctima de las distorsio- 
nes del comercio que generan países 
con una estructura de costos basada 
en salarios despreciables, dólar subva- 
luado y otro tipo de intervenciones 
para abaratar costos. Eso obliga a pro- 
teger a la industria nacional. 

Se está refiriendo a la necesidad de 
un “proteccionismo sin complejos”. 

—Aquí hubo un largo período en 
el que los economistas trataban con 
mucha dureza a la industria, impu- 
tándole querer privilegios y merca- 
dos cerrados. China no tiene esos re- 
paros para proteger a su industria. 
¿Cuántas veces escuchamos decir a 


La Unión Industrial confía en la palabra de 


Kirchner de que se cuidará al sector de la 


producción china. Alientan un dólar alto. 


dp ss 


Si 


Jorge Larrosa 


Héctor Méndez, vicepresidente de la UIA: “No queremos aumentos salariales por decreto”. 


los economistas que alguna industria 
no era viable, entre ellas la del plás- 
tico que, sin embargo, fue líder en 
América latina? 
¿No puede ser que se considere in- 
viable una industria que no puede 
susbsistir si no es con una protec- 
ción exagerada, por encima de la 
que requiere cualquier otro sector? 
—Pero nadie está pidiendo eso. 
Cuando pensamos en China pensa- 
mos en los sectores sensibles. Si no 
hay estructuras de costos similares, se 
justifica la protección. No hay posi- 


bilidad de competir con una econo- 
mía de ese tamaño. Podemos com- 
petir con Brasil o el resto de Améri- 
ca latina. Pero los chinos hacen tem- 
blar hasta a los Estados Unidos. 
¿Cuáles son concretamente las 
garantías que les ofreció el Go- 
bierno? 

—Todas. Y nosotros no dudamos 
de un Gobierno que tiene una voca- 
ción industrial enorme. Pero tampo- 
co podemos desconocer que en polí- 
tica exterior no siempre se hace lo que 
se quiere sino lo que se puede. 


¿Hay mecanismos acordes a nor- 
mas de la OMIC y el Mercosur que 
permitan un amparo irrestricto co- 
mo el que podrían necesitar algu- 
nas industrias? 

—El propio presidente (Néstor) 

Kirchner nos dijo que nos quedemos 
tranquilos. No tenemos por qué du- 
dar de su palabra. 
La UIA reconoció una serie de mé- 
ritos al Gobierno, entre ellos el de 
haber evitado la “sobrevaluación 
de la moneda”. ¿Eso no significa, 
justamente, que el peso está en re- 
alidad subvaluado? 

Si estuviera subvaluado, muchas 

industrias tendrían problemas de 
costos para exportar. Las empresas, 
finalmente, venden al precio que 
pueden y no al que quieren. Debe- 
mos tener un tipo de cambio que 
permita tener una estructura de cos- 
tos competitiva. 
¿Cómo explica que las exporta- 
ciones hayan tenido una perfor- 
mancerelativamente pobre desde 
la devaluación? 

—En la Cámara del Plástico lucha- 
mos para que se cambie la cultura y 
se deje de exportar sólo para cubrir 
las deficiencias del mercado interno. 
Porque los clientes del exterior de- 
mandan continuidad y calidad. 

La clave es conseguir competitivi- 
dad al margen del tipo de cambio. 

—Es posible. Con el 1 a 1 casi no 
se conocían empresas argentinas 
afuera; con el 2 a 1 sólo se conocen 
unas pocas. Quizá con el 5 a 1 se co- 
nocerían más. 

¿Eso es una sugerencia? 

—De ningún modo. Lo bueno es 
tener un tipo de cambio justo que ga- 
rantice también salarios dignos. 

A propósito de salarios, el Gobier- 
no no descarta dar aumentos por 
decreto. 

—Siempre nos negamos a esos de- 
cretos. La decisión salarial debería ser 
exclusiva de las empresas. Hl 
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Reportaje 
empresas 


Ml “Algunos sectores 
industriales están recuperando 
el nivel previo a la crisis y a 
otros todavía les falta 
bastante.” 


Ml La producción no tiene que 
ser víctima de las distorsiones 
del comercio que generan 
países con una estructura de 
costos basada en salarios 
despreciables.” 


E “Aquí hubo un largo período 
en el que los economistas 
trataban con mucha dureza a 
la industria.” 


E “No hay posibilidad de 
competir con una economía del 
tamaño de China. Podemos 
competir con Brasil o el resto 
de América latina.” 


Ml “Debemos tener un tipo de 
cambio que permita tener una 
estructura de costos 
competitiva.” 


l anhelo de que “formásemos una de 

las naciones del mundo” movilizó a 

Belgrano. Dotar al proyecto nacional 
de una maquinaria administrativa con agen- 
tes surgidos de estudios superiores era claro 
para Rivadavia, quien ya en 1812 intentó 
crear un “establecimiento literario”, que fra- 
casó por falta de todo. La Asamblea del año 
XIII le dio otra oportunidad, al enviarlo con 
Belgrano a Europa. Del viaje nació la idea 
de fundar primero una universidad, enseñar 
economía según el credo utilitarista, utilizar 
textos de Destutt de Tracy y de James Mill, 
y designar un único profesor “generalista”. 
En 1823 pudo reunir todas las partes: una 
universidad, con la cátedra de “economía 
política” en su presupuesto; un texto —el de 
James Mill- impreso en castellano, y un do- 
cente, cargo que aceptó el doctor Pedro José 
Agrelo. El 28 de noviembre fue el gran día. 
Rivadavia escribió: “A despecho de los es- 
fuerzos que el gobierno ha desplegado para 
generalizar en el país los conocimientos y el 
estudio de la economía política, se ha visto 
detenido en los pasos que ha dado para la 
apertura de la cátedra de dicha ciencia, esta- 
blecida en el plan general de instrucción pú- 
blica, por los obstáculos que presenta el esta- 


do del país y el de la ciencia misma. Mas 
crece la urgencia con que la situación de es- 
tos pueblos reclama la adquisición de tan 
importantes nociones y aun lo que importa 
más el crearse la aplicación de la teoría de es- 
ta ciencia a la práctica correspondiente a paí- 
ses tan nuevos y que, por lo tanto, difieren 
en gran parte de los principios que rigen y 
que son adaptables a naciones en que la po- 
blación ha subido al grado de embarazarse, 
en que la acumulación de capitales disminu- 
ye la entidad de sus productos, en donde las 
necesidades, la moral y habitudes formadas 
por tantos siglos y tantos sucesos tienden al 
aumento del trabajo, y en donde la industria 
y las luces proporcionan una concurrencia 
que viene a ser más fecunda que ellas mis- 
mas. En fuerza de esto, el Gobierno ha acor- 
dado y decreta. Art. 12 Queda nombrado el 
Dr. don Pedro José Agrelo catedrático de 
Economía Política, con la asignación prefija- 
da en el presupuesto general y que principia- 
rá a gozar desde el 19 de enero del año en- 
trante. 2. La duración del curso será de dos 
años. En el primero se dictará la teoría de la 
ciencia, sirviendo de texto los Elementos de 
Economía Política por Mill, publicados últi- 
mamente en esta ciudad”. Ml 


a ué partes integran la ciencia 
económica? Rivadavia en su 
decreto estipuló que en el pri- 

mer año se dictaría la teoría de la ciencia y en 
el segundo, su aplicación a la economía do- 
méstica y comercial, y a la estadística y admi- 
nistración de la hacienda pública. Y el cate- 
drático redactaría la historia de la ciencia. 
Habría, pues, una división entre economía 
teórica y economía aplicada. La segunda 
comprendía economía de la familia, econo- 
mía de la empresa, estadística, finanzas pú- 
blicas e historia de la ciencia económica. 
Aquel proyecto no se cumplió al pie de la le- 
tra. A lo largo del siglo XIX fueron apare- 
ciendo las distintas partes: luego de Caseros, 
se encomendó a Bartolomé Mitre dar unas 
clases de Estadística, materia que nunca se 
integró a Economía Política en la Facultad 
de Derecho. En esa facultad, a partir de 
1892 de Economía Política se desgajó Finan- 
zas Públicas, que continuó dictándose en 
forma separada. La historia de la ciencia apa- 
rece en 1912, en el plan de estudios de un 
Instituto de Altos Estudios Comerciales 
(IAEC) creado en 1910, que separaba las ca- 
rreras de Contador Público (3 años) y Licen- 
ciado en Ciencias Económicas (4 años). Esta 


última contenía estas asignaturas: Matemáti- 
cas financieras 1? parte, Geografía económi- 
ca, Contabilidad general y administrativa, 
Historia de las doctrinas económicas, Econo- 
mía política, Derecho civil, Derecho comer- 
cial, Matemáticas financieras 22 parte, Orga- 
nización bancaria y Banco Modelo, Derecho 
civil, Derecho comercial y marítimo, Histo- 
ria delcomercio, Nociones de derecho cons- 
titucional y administrativo, Etica, Contabili- 
dad general y administrativa, Fuentes de ri- 
queza nacional, Finanzas, Estadística, Insti- 
tuciones de derecho privado mercantil, Insti- 
tuciones económicas, Organización del co- 
mercio interior y exterior, Régimen aduane- 
ro comparado, Derecho internacional y Le- 
gislación consular. El TAEC no funcionó, pe- 
ro su planta docente y patrimonio pasaron a 
la Facultad de Ciencias Económicas, creada 
por ley 9254, del 30/9/1913, que fijó su 
plan de estudios el 28 de noviembre de 1914 


—a 91 años de la cátedra rivadaviana, y hace 


hoy 90 años— al suprimir Historia de las 
Doctrinas Económicas, Instituciones Econó- 
micas y Organización del Comercio; desdo- 
blar Economía Política y Geografía Econó- 
mica; e incorporar Transportes y Tarifas, Ré- 
gimen Agrario y Seminario Económico. 


Domingo 28 de noviembre de 2004 ¡GASH 5 


Finanzas 


el buen inversor 


M El Banco Macro Bansud 
obtuvo la nota A1 de la 
calificadora Fitch. Es la 
máxima escala que otorga 
esa empresa internacional y 
se otorgó por la eficiencia y 
la capacidad operativa de la 
entidad financiera. 


E Bodegas Chandon lanzó 
ZD, la versión Brut Sauvage 
de Eternum que es 

sin agregado de licor. 
Habrá una partida limitada 
de mil botellas. 


M La filial argentina de NEC 
lanzará al mercado una 
computadora personal con 
52 por ciento de 
componentes hechos en la 
Argentina. La compañía 
invertirá 20 millones de 
pesos durante 2005 y 
demandará 500 nuevos 
empleados. El costo de la 
nueva PC oscilará entre 
1200 y 1300 pesos. 


El Tarjeta Naranja, del 
Grupo Financiero Galicia, 
lanzó un fideicomiso por 20 
millones de pesos para su 
financiamiento de mediano 
y largo plazo. El agente 
colocador fue el Banco de 
Servicios y Transacciones 
(BST). 


Ml El Mercado a Término de 
Buenos Aires operó 7,4 
millones de toneladas de 
grano en la primera parte del 
año. Este monto cuadruplica 
la cantidad de operaciones 
del mismo período de 2003. 


el: 10) 
LA PRODUCCION DE FRUTA Y EL NEGOCIO DEL CONCENTRADO 


PRESION DE LA ORTODOXIA DE LA CITY SOBRE EL BANCO CENTRAL 


En la jaula de leones 


POR CLAUDIO ZLOTNIK 


sí como nadie en su sano jui- 

cio entraría en una jaula de le- 

ones pretendiendo salirileso de 
la aventura, hay algunas situaciones 
cuyos efectos negativos, a esta altura, 
los funcionarios deberían saber de me- 
moria. Satisfacer las demandas de la 
city sería un claro ejemplo de lo que 
no debe hacerse si se quiere mantener 
un grado de independencia y aspirar 
al éxito. En la última semana, Martín 
Redrado escuchó el reclamo de quie- 
nes quieren un Banco Central ultra- 
conservador en lo monetario. El ban- 
quero intentó calmar a los financistas. 

Al contrario de lo supuesto por los 
hombres de la city, el Banco Central 
tuvo un comportamiento moderado 
durante los dos meses que Redrado 
lleva como presidente de la institu- 
ción. Desde que asumió en el cargo, 
Redrado esterilizó dos de cada tres pe- 
sos emitidos para intervenir en el mer- 
cado cambiario. Desde entonces, las 
compras de dólares totalizaron 1281 
millones, equivalentes a unos 3800 
millones de pesos. 

La expansión de pesos en el mer- 
cado no fue de esa magnitud: la base 
monetaria se amplió en 1160 millo- 
nes (pasó de 46.100 millones a 
47.260 millones de pesos). Equivale 
a la tercera parte de los pesos emiti- 
dos. ¿Qué pasó con el resto? 

Hubo dos vías que, en los hechos, 
esterilizaron esa emisión: la coloca- 
ción de Lebac y la absorción de liqui- 
dez a través de pases pasivos, que son 
depósitos de los bancos en el Banco 
Central a 7 días de plazo a una tasa 
del 2,5 por ciento anual. Desde que 
Redrado asumió, el stock de pases se 
incrementó en 1034 millones de pe- 
sos. El stock actual se ubica en 5500 
millones de pesos. O sea que si el Cen- 
tral no hubiese abierto esa ventanilla 


Martín Redrado, titular del BCRA, desestimó advertencias de 


financistas sobre el riesgo de la excesiva expansión monetaria 


por la compra de dólares. Efectiva política de esterilización. 


E 


Martín Redrado, presidente del Banco Central, espantado con los reclamos de hombres de la city. 


Rolando Andrade 


que remunera el exceso de liquidez 
de los bancos, la base monetaria se 
hubiese expandido el doble de lo que 
finalmente resultó. 

Y no es que el programa moneta- 
rio impida hacerlo. El margen que 
Redrado debe cumplir para el mes 
que viene es tan amplio que le per- 
mitiría una expansión aún más im- 
portante. Según el plan fijado, el pi- 
so de la base monetaria ampliada (cir- 
culante más depósitos de los bancos 
en el BCRA más los pases pasivos) se 
sitúa en 51.500 millones de pesos y 


el techo en 56.337 millones. Las prin- 
cipales consultoras del microcentro 
estiman que el año terminará a mi- 
tad de camino entre el piso y el te- 
cho. Y adelantan una aceleración de 
la emisión de pesos ante la mayor de- 
manda estacional por el fin de año. 
Para desestimar advertencias de los 
financistas, Redrado dejó en claro 
cuál es la realidad: en lo que va del 
año, la base monetaria ampliada cre- 
ció un 13,9 por ciento, “por debajo 
del crecimiento del Producto Bruto 
Nominal”. Más allá de lo que ocurra 


El mercado tiene poco jugo para vender 


POR SUSANA DIAZ 


1914 stedes viven de nuestros errores”, fue 
la expresión que Cash escuchó de un 
ingeniero agrónomo especializado en 

la producción de peras y manzanas, junto a los 

cítricos, las principales frutas de exportación de 
la Argentina. El destinatario del reproche era el 
propietario de una de las principales plantas ela- 
boradoras de jugos concentrados del Alto Valle 
del Río Negro. El ingeniero tenía razón. Las pe- 
ras y manzanas que, cualquiera sea la razón, no 
alcanzan los estándares mínimos para la expor- 

tación se destinan primero “a mercado interno” y, 

según la ecuación de costos, “a industria”, es de- 

cir a la elaboración de jugos concentrados. El 
sector juguero pudo sobrevivir y crecer aún en 
los momentos de tipo de cambio más desfavora- 
ble. La clave fue siempre el bajo costo que pagó 
por la materia prima. Por el lado de la oferta, los 

productores que no reconvertían el monte frutal o 

que, por falta de recursos financieros, no habían 

podido completar las tareas culturales, termina- 
ban con su producción en industria. Vender la co- 
secha a los jugueros se convertía así en una ma- 

nera muy precaria de recuperar costos, en todo o 

en parte. Para cualquier chacarero, terminar con 

la cosecha en industria era sinónimo de que algo 
había andado mal en la temporada. 
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Este año, gracias al fuerte aumento de la de- 
manda para el mercado interno para la fruta que 
no fue posible exportar, la industria juguera se vio 
afectada. Se trata de un efecto secundario del au- 
mento de las exportaciones de las frutas de pri- 
mera. Así, la demanda del mercado interno ab- 
sorbió una porción de la fruta que tradicionalmen- 
te se industrializaba. Los números de las exporta- 
ciones de concentrado lo delataron. De acuerdo 
con datos de la terminal portuaria Patagonia Nor- 
te, en los primeros diez meses del año se expor- 
taron algo más de 44 mil toneladas de jugos, lo 


e 
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que significa una caída del 45 por ciento en rela- 
ción con los embarques del mismo período del 
año anterior. Si la comparación se realiza contra 
el promedio exportado en los últimos diez años, la 
caída es del 40 por ciento. Según los exportado- 
res de la zona, la causa debe buscarse en la me- 
nor disposición de fruta fresca. Si bien el dato es 
verdadero debe complementarse con lo expuesto 
sobre la nueva presión de la demanda interna. 

Las expectativas de los jugueros para el se- 
gundo semestre del año —la cosecha se produce 
en enero para las peras y en torno de marzo pa- 
ra las manzanas-— era recurrir a fruta en frío. Es 
decir, la guardada en cámaras frigoríficas para 
abastecer la demanda a lo largo del año, pero 
dada la demanda interna los precios no cerraron. 
Sin embargo, no todo está perdido. Se espera 
que la cosecha de 2005 sea abundante. Lo que 
se pueda exportar mantendrá sus valores. En el 
mercado interno, en cambio, los precios podrían 
caer. Además, más producción implica más de- 
sechos, por lo que el 2004 sólo pasará a ser un 
mal recuerdo. Todo ello siempre y cuando haber- 
le reconocido a China el status de economía de 
mercado no se transforme en un boomerang. La 
potencia asiática es uno de los primeros produc- 
tores mundiales de concentrados, gran parte de 
esta producción se realiza con materia prima im- 
portada y recibe millonarios subsidios. 


en el último mes del año por cuestio- 
nes estacionales, sería importante que 
la expansión monetaria acompañe e 
impulse el crecimiento económico, 
más aún cuando el crédito de media- 
no y largo plazo sigue planchado. 

El fantasma inflacionario que avi- 
van los hombres de la city no existe. 
Para este mes se espera una inflación 
de apenas el 0,2 por ciento. Es im- 
portante discernir entre mito y reali- 
dad para tomar decisiones. Entre 
ellas, la de evitar entrar en la jaula de 
los leones. Bl 


analista de Del Giudice 
Sociedad de Bolsa. 


Perspectivas. La postergación 
del canje sembró incertidumbres. 
Volvieron los fantasmas porque 
algunos financistas pusieron en 
duda la suerte de la reestructura- 
ción. 


Expectativas. Los próximos dí- 
as serán decisivos ya que Eco- 
nomía informará sobre las nego- 
ciaciones para contratar a un 
banco como coordinador de la 
operatoria. Por ahora no habrá 
ningún impacto sobre la econo- 
mía. 


Dólar. A pesar del actual con- 
texto de incertidumbre, no habría 
cambios en la cotización de la 
moneda estadounidense. El Ban- 
co Central lo mantendrá sin pro- 
blemas cerca de los 3 pesos. 


Recomendación. Me gustan 
las acciones de empresas de 
primera línea, pero no los ban- 
cos. Recomiendo Petrobras, 
Tenaris, TGS, Aluar, Acindar y 
Telecom. No me gustan los pla- 
zos fijos. Prefiero dolarizar la 
cartera. 


POR CLAUDIO URIARTE 


I primer día después del Día de 
E «os de Gracias se toca la 

campana de largada para la 
temporada de compras navideñas en 
Estados Unidos. Y el sonido de esa 
campana repica fuerte, porque indi- 
ca la tendencia a la confianza (o des- 
confianza) de los consumidores, en 
una economía y en una política en 
que votantes y consumidores son una 
sola cosa. Por eso, lo ocurrido el últi- 
mo viernes marca una victoria reso- 
nante para el George W. Bush que se 
viene. Largas filas se formaron ante 
las cajas registradoras, y todas dieron 
el sí a la reelección, como pocas se- 
manas antes lo habían hecho ante las 
urnas. Por lo pronto, la Asociación de 
Comerciantes Mayoristas de EE.UU. 
pronosticó un aumento de más del 
20 por ciento en las compras respec- 
to de 2003, lo que es importante 
cuando se está hablando de masas y 
masas de miles de millones de dóla- 
res. Pero, más allá de lo que Santa 
Claus traiga exactamente en sus alfor- 
jas esta Navidad, lo que más impor- 
tan son las señales de esperanza que 
pueden dar los movers and shakers de 
la principal economía de consumo del 
mundo en circunstancias en que esta 
economía atraviesa un momento su- 
mamente paradójico. Veamos. 

La situación de las cuentas desde 
que Bush ganó la reelección no ha 
cambiado. En realidad, ha empeora- 
do con el tipo de inexorabilidad que 
ocurre cuando, bajo el efecto de la ley 
de gravedad, una bola de nieve au- 
menta su velocidad (y su peso) a me- 
dida que corre hacia abajo desde la ci- 
ma de la montaña. Tanto el déficit 
presupuestario como el de cuenta co- 
rriente se han incrementado bajo las 
políticas ofertistas y keynesianas de 
derecha de George W. Pero eso ha te- 
nido un efecto favorable para la pri- 
mera economía planetaria, que los 
principales estrategas económicos de 
la administración apenas se atrevían 
a susurrar en sueños: la caída en pi- 
cada del dólar. Esto, desde luego, fa- 
vorece a los exportadores norteame- 
ricanos, y debería incrementar aún 
más la rentabilidad y quizás hasta la 
ocupación en aquellos sectores don- 
de ellos son fuertes. De esta manera, 
se abre una nueva fuente de ingresos 
al fisco, al tiempo que la industria del 
turismo, tan dañada luego de los aten- 
tados del 11 de septiembre, debería 
conocer un boom. Los turistas esta- 
dounidenses en Europa temen com- 
prar un solo par de guantes (tan ne- 
cesarios en el crudo invierno que se 
viene), mientras que, para los euro- 
peos, Estados Unidos se ha vuelto sú- 
bitamente muy barato. Con la pari- 
dad a más de 1,33 —la más alta desde 
que fuera lanzada la moneda única 
europea, en 1999-, el euro, y con él 
toda Europa, pierden competitivi- 
dad. Estados Unidos vuelve a cobrar 
fuerzas como la principal locomoto- 
raeconómica del mundo, aunque aca- 
so solamente en favor de sí misma. 

Mientras tanto, Alan Greenspan, 
el mecánico de precisión al frente de 
la Reserva Federal, sigue aumentan- 
do girando gradualmente el timón de 
la tasa de interés (el principal instru- 
mento de política monetaria de Wa- 
shington) por aumentos trimestrales 
del 0,25 por ciento. Esto tiene, como 
los sueños en la teoría de Freud, un 
“contenido manifiesto” y un “conte- 
nido latente”. El contenido manifies- 
to —que no por serlo deja de ser au- 
téntico— es mantener a raya la posi- 
bilidad de inflación que espasmos 
consumistas como el que empezó a 


A 


| Una multitud se volcó a las colas de los supermercados tras el Día de Acción de Gracias en Estados Unidos. 


AFP 


ER 


LA CONFIANZA DE LOS CONSUMIDORES EN ESTADOS UNIDOS 


¡Ho, ho, ho, Santa Bush! 


La Navidad está 
llegando. Y con ella, 
los arbolitos, los 
pavos y Santa Claus. 
También, quizás, una 
recuperación inédita 
en EE.UU. 


registrarse anteayer podrían alentar. 
El contenido latente, en cambio, es la 
posibilidad de refinanciar la gigantes- 
ca deuda pública estadounidense me- 
diante el aumento de los dividendos 
quelos inversionistas extranjeros pue- 
den obtener comprando bonos del 
Tesoro norteamericano —para hablar 
solamente de la más conservadora de 
las apuestas en la timba de W2-—. 
Desde luego, ningún economista 
del establishment admitirá que este 


tipo de engranaje está en marcha. Y 
tampoco ninguno de la oposición, 
que apuntará machaconamente a un 
desempleo que parece petrificado 
entre el 5 y el 6 por ciento de la po- 
blación. Pero, ¿quién sabe? Ese de- 
sempleo no le robó votos a Bush, por 
una parte, y, por otra, quizás, y en 
tiempos de exportación de puestos 
de trabajo, el pleno empleo llegue a 
considerarse en sólo un 95 por cien- 
to de la población activa. Bl 


al... 


E La insuficiente reserva de 
generación eléctrica y las 
averías que han dejado fuera 
de servicio a algunas centrales 
podrían aumentar los 
apagones en Cuba, advirtió un 
comunicado de la empresa 
Unión Eléctrica. 


E El primer ministro de Italia, 
Silvio Berlusconi, afirmó 

que su gobierno tiene 
previsto eliminar en el bienio 
2005-2006 un total de 75.000 
empleos en el sector público 
por la vía del adelantamiento 
de jubilaciones. 


El Brasil recogerá el próximo 
año una cosecha de 134 
millones de toneladas de 
granos, la mayor en toda su 
historia, según la primera 
previsión agrícola oficial para 
2005, divulgada por el 
gobierno de Lula. 


ENTONCES, 
PROTEJA 

SU COSECHA 
DE LA ROYA 


INFORMACIÓN 


ESTÉ MUY 


Ministerio de Economía y Producción 


PROGRAMA NACIONAL DE ROYA DE LA SOJA 


SR. PRODUCTOR AGRÍCOLA 


¿ SEMBRÓ 


A? 


Si usted quiere que su inversión en soja tenga el 
rendimiento esperado, esté atento. Una importante 


la Argentina está creciendo con firmeza. 


plaga, la roya, puede afectar la sanidad de sus 
cultivos y la rentabilidad de su producción. Recuerde 
siempre que éste es un problema que afecta a 
todos, ya que gracias a su producción agropecuaria, 


Con la roya de la soja, no hay prevención, sino 


ATENTO 


SOLICITE 


Y PRESIDENCIA D 


adería, Pesca y Alimentos 


LA NACION 


detección temprana y tratamiento efectivo. Por 
eso, hay que monitorear permanentemente el 
campo, porque sólo puede controlarse a través de 
fungicidas. 


0800-222-4682 (INTA) 


www.sagpya.mecon.gov.ar 
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E-CASH 
de lectores 


ESFUERZO COMPARTIDO 

Aferrados a un orden estrictamente jurídico, 
invocando fallos y opiniones de juristas, algu- 
nos jueces de la Nación se arrogan el derecho 
de “sentenciar justicia” ignorando de pleno la 
realidad socio-económica en que se encuen- 
tra inmersa la mayoría de los habitantes de 
nuestro país. 

Parecería que a esta clase de “legos” les 
resulta indiferente la situación de miles de ciu- 
dadanos que, ante urgencias económicas pro- 
pias de la debacle laboral y financiera de los 
últimos años, debieron recurrir a “prestamis- 
tas” inescrupulosos y someterse a cláusulas 
contractuales y tasas usureras de dificultoso 
cumplimiento. Por ello, resulta inadmisible que 
dicten sentencia sustentando sus fallos en el 
“principio del esfuerzo compartido”, colocando 
en la balanza de la Justicia con igual peso, a 
ambos ciudadanos —deudor y acreedor—, ob- 
viando causas y efectos de dos realidades no- 
toriamente distintas, y lo que es más grave 
aún, declarando inconstitucionales leyes san- 
cionadas por el Honorable Congreso de la Na- 
ción. Cuando la crisis económica es tan pro- 
nunciada que corroe los cimientos básicos de 
la sociedad, más que nunca se requiere de 
una Justicia amplia y contemplativa. De lo 
contrario, no hará otra cosa que ahondar la 
desigualdad social y comprometer seriamente 
el orden público. 


Daniel Juan Aprile 
daprileestudioioaasa.com.ar 


Para opinar, debatir, aclarar, 
preguntar y replicar. Enviar por carta a 
Belgrano 671, Capital, por fax al 
6772-4450 o por E-mail a 
economiaOpagina12.com.ar 

no más de 25 líneas (1750 caracteres) 
para su publicación. 


omo ningún economista argentino per- 

dería su tiempo hoy en diseñar un 

plan o al menos algo parecido a una 
estrategia porque las decisiones de política se 
toman según motivaciones inescrutables, 
puede serle más provechoso saber cómo ha 
de ser una verace pizza napolitana, único mo- 
do en que el producto puede aspirar al rótulo 
STG, por Especialidad Tradicional Garantiza- 
da, dentro de la Unión Europea. Sólo se trata 
de seguir las pautas de la que elaboró Rafae- 
le Esposito en ocasión de la visita de Marghe- 
rita de Savoia, reina de Italia, en 1889. El pi- 
zzero utilizó entonces tomate, mozzarella y al- 
bahaca, reproduciendo así los colores de la 


BUENA MONEDA 


Por Alfredo Zaiat 


as promesas de inversiones que vienen de 

la mano de los acuerdos de China y tam- 

bién de la salida del default plantean uno 
de los principales desafíos económicos inme- 
diatos. Este consiste en generar las condicio- 
nes para que el proceso de recuperación no se 
agote del mismo modo que en los anteriores 
rebotes posteriores a una crisis: Rodrigazo-ta- 
blita de Martínez de Hoz; descontrol inflacio- 
nario-austral; hiperinflación-con- 
vertibilidad. En esta ocasión, la de- 
valuación y el default establecieron 
las bases para el actual avance de 
los indicadores macroeconómicos 
más relevantes. El interrogante es 
si esas dos medidas de política eco- 
nómica son suficientes por sí so- 
las para impulsar un sendero sos- 
tenido de crecimiento. Desde un 
lado y otro del arco ideológico de 
los economistas se coincide con 
que esos dos motores son insufi- 
cientes. Ese acuerdo de los espe- 
cialistas se restringe al diagnóstico 
y, como es previsible, difieren en 
las políticas a implementar para 
que la agonía de un modelo no 
triunfe otra vez. Por caso, las se- 
ñales que envía un esquema de ti- 
po de cambio alto no alcanzan pa- 
ra que el Producto avance a ritmo 
acelerado sin una corriente cons- 
tante de inversión. 

Las voces más caracterizadas de 
los “90 insisten en que para gati- 
llar un intenso proceso de inver- 
sión resulta indispensable resolver 
el default con una elevada acepta- 
ción de los acreedores, acordar 
nuevos contratos con las privati- 
zadas con una tendencia de au- 
mento de tarifas que las motive a 
desembolsar dólares para expandir 
los servicios, y terminar de reestructurar el sis- 
tema financiero. Sería ingenuo y negador de 
la realidad no admitir que esos capítulos abier- 
tos con esos actores del poder económico re- 
quieren de una resolución. Resulta discutible, 
en cambio, cómo alcanzar esa solución. Y mu- 
cho más la aseveración que levantan desde esa 
vereda que una pronta y satisfactoria culmi- 
nación de esos conflictos a favor de esos sec- 
tores ha de provocar una avalancha de inver- 
siones. Esto último se parece mucho a los es- 
pejitos de colores que se vendieron durante va- 


rios años, con bastante éxito, con el círculo 
virtuoso del ajuste sobre el ajuste fiscal. A más 
recorte del gasto público más confianza habría 
y, así, desembarcarían valijas llenas de dólares 
para emprender millonarios proyectos de in- 
versión. Ya se sabe que la economía no fun- 
ciona con esos parámetros, aunque no hay que 
estar distraído porque nada asegura que aquí 
no se tropiece una y otra vez con la misma pie- 
dra-fantasía. 

Las inversiones en un país como Argentina, 


Señales, fantasías 
y desafío 


NEVER 


cruzado por años de crisis económica, social y 


política, no se definen por unos meses más o 
menos de permanecer en estado de default. 
Son varios y de los más diversos los factores 
que influyen a la hora de tomar la decisión de 
enterrar dólares en activos físicos. Y pese a la 
herida narcisista que le provoca a los econo- 
mistas, las cuestiones para esa determinación 
no pasan exclusivamente por las económicas. 
La inestabilidad institucional, un Estado au- 
sente, elevados niveles de pobreza y violencia 
social, entre otros, constituyen elementos tan 


DOS economías... a 


bandera nacional. Según los parámetros ofi- 
ciales, el diámetro no puede superar los 35 
centímetros, la masa ha de prepararse a ma- 
no y el grosor del borde exterior no debe su- 
perar los dos centímetros. 

Pero el proteccionismo paraarancelario de 
los países miembro de la UE tampoco debe fal- 
tar como ingrediente. Así, el queso tiene que 
ser mozzarella de los Apeninos del Sur, y los 


tomates deben proceder de San Marzano, co- 
marca próxima a Nápoles. Aparentemente con 
la albahaca no hay problemas. Lo cierto es que 
cuando le ofrezcan una pizza Margherita debe- 
rá cerciorarse de que reúna los requisitos exigi- 
dos. De lo contrario correrá el riesgo de comer- 
se una ilegal imitación. Por lo demás, la verace 
pizza napolitana debe cocerse en horno de le- 
ña con ladrillos, a una temperatura de 400 gra- 


o más importantes que la cesación de pagos de 
la mitad de la deuda o que el nivel de las tari- 
fas de servicios privatizados. 

No es secreto que todo ese menú de incer- 
tidumbres es evaluado antes de desembolsar 
un dólar. Pero, mal que le pese a los profetas 
del Apocalipsis, las inversiones se deciden por 
otras razones: van a los sectores que ofrecen 
rentas elevadas, que brindan oportunidades de 
ganar participación de mercado para erigirse 
en un jugador con posición dominante, o que 
tienen chances de desarrollar el ne- 
gocio propio con ventajas que no 
posee la competencia local e inter- 
nacional. Esto quedó en evidencia 
con el salto inversor 2003-2004 
—vale recordar, con el default ocu- 
pando el rol estelar de la escena—, 
que presentó un sesgo hacia la in- 
dustria basada en recursos natura- 
les. En un reciente informe de 
Ma8zS Consultores, en base a in- 
formación del Ministerio de Eco- 
nomía, se destacaba que de la 
muestra de los veinte principales 
proyectos de ese período, el 50 por 
ciento de la inversión estuvo liga- 
da a petróleo, gas, madera, aceites 
y harinas y minería. Quienes to- 
maron las decisiones de esas in- 
versiones puede ser que les preo- 
cupara el default como otras cues- 
tiones de la economía, pero lo re- 
levante para ellos era que sus pro- 
yectos los hacían bajo el paraguas 
de ventajas naturales estructurales 
y la mayor rentabilidad que le 
brindaba un elevado tipo de cam- 
bio real. 

Ese comportamiento se dio a 
partir de esos incentivos. Pero a 
partir del año próximo aquellas se- 
ñales ya no serán suficientes. El 
mayor riesgo que puede correr el 
Diego Giudice Gobierno es descansar en que el 
sector privado vaya a reaccionar porque se re- 
suelvan los frentes abiertos con el poder eco- 
nómico. Si asume esa posición, se topará con 
el desencanto. El Estado es el que debe asu- 
mir un papel más importante en el rubro in- 
versiones a través de la obra pública, pero tam- 
bién recreando un banco de fomento o inver- 
sión como existen en Chile, Brasil, Estados 
Unidos, Europa y Japón— para impulsar a ru- 
bros competitivos que no han sido bendeci- 
dos por el Dios recursos naturales. Ese es uno 
de los verdaderos desafíos del año próximo. Bl 


dos durante poco más de un minuto. Es tanta 
la ciencia necesaria que hoy un pizzero cualifi- 
cado cobra unos 2500 euros mensuales. 

Para los partidarios del libre mercado, inclu- 
so italianos, la pizza es hoy una comida apátri- 
da, sin fronteras ni banderas. Es tarde para 
reivindicarla, porque el pájaro ya voló de la 
jaula. Sin embargo, para los napolitanos la su- 
ya es la única pizza genuina, a punto tal de 
que hasta se puede comer fría como ninguna 
otra. En verdad, la argentina también puede 
degustarse fría, o tal vez porque los argenti- 
nos están habituados a comer pizza fría, y 
hasta congelada, mientras escuchan los pro- 
gramas periodísticos de la mañana. 


» > Programa de Beneficios de Banco Nación 


Con las tarjetas de crédito Visa y MasterCard, 
y de débito Maestro del Banco de la Nación Argentina, 
sus consumos se transforman en puntos canjeables por premios. 
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